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　一つの質問をさせていただきたいのですが、中国で最近、信託の
分野で凄く注目されていますが、まさに先ほど先生がおっしゃった
ように、民事ではなく商事の分野で信託がよく利用されています。
そして、資産管理の面から信託を見れば、積極的管理と消極的管理
とに分けることができるのですが、中国の状況を見れば積極的にや
るのではなく、消極的に財産を管理するいわゆる「商事信託」とい
うのが非常に多いです。例えば、銀行は、信託会社に財産の管理を
依頼しても、信託会社が受託者として積極的に管理することはでき
ず、依頼者の指図にしたがって信託会社がいろいろと行います。そ
のような仕事がすごく多いと言われています。つまり、銀行のよう
な金融機関は、自分の持っている資金を不動産に貸してたくさんの
利益を得たいのですが、銀行に対する法的規制（例えば銀行の貸金
金額を制限する規制）を避けるために、信託会社を通じて得るとい
うことが多いです。信託の法律関係からすると、受託者として信託
会社は積極的に資産を管理・処分するのではなく、消極的に資産を
管理・処分することになる点は、非常に特徴的であると思います。
その点については、日本の実務は、どのようになっているのでしょ
うか。
　どなたかお答えくださいますか。それでは、有吉先生お願いします。
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　ありがとうございます。取引の内容にもよりますが、日本の商事
信託は信託銀行が裁量をもって受託するような信託ではなくて、今
おっしゃられたように「消極的な資産管理」といえるようなものが
多いのではないかと思います。その理由は恐らく中国と同じではな
いかと思いますが、信託銀行が裁量をもって積極的に信託財産の管
理・運用・処分を行うとすると、それに伴って重い責任を負うこと
になります。一方で指図に従って決められたとおり、その範囲で信
託銀行が信託財産を管理するということであれば、決まった範囲で
行動すればよいということで責任の範囲が狭まることになります。
商事信託では、そういった形で委託者や、委託者から授権された第
三者から指図を受けたとおりに受託者が信託財産を管理・運用する
という形で運営している信託が多いということが言えます。年金特
定信託などはまさにその一つの例で、年金基金から信託銀行が信託
財産として金銭や投資対象となる有価証券を受託しているわけです
が、その運用を誰が判断して決めているかというと、信託銀行でも
なく年金基金自体でもなくて、年金基金が選任した運用業者の指図
に従って、信託銀行は指図のとおりに取引を行うという仕組みになっ
ています。これは投資運用の部分について信託銀行が判断を自ら行
い、その責任を負うということではなくて、財産管理の方に特化し
て信託銀行が信託を受託しているということになります。
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